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A  national  authority  wishes  to  attract  foreign  direct  investment  (FDI)  to  create  local  jobs.   We 
analyse the optimal national trade policy faced with the possibility that local authorities might offer 
subsidies  to  convince  a  multi‐national  enterprise  (MNE)  to  invest  in  their  jurisdiction.    With 
centralised  decision‐making  or  with  allocation  of  investment  to  particular  localities,  the  central 
authority’s optimal policy is to use a high tariff to avoid payment of any subsidy to the MNE.  Despite 




on  tariffs, as would be consistent with  trade  liberalisation, and allowing  tariffs  to vary  freely.   The 
effect of  this  trade  liberalisation depends heavily on  the  system of granting  local  subsidies:  if  the 

































































































































































































































































the MNE as a function of the fixed wage rate of the home country.  In other words,  )(wLL =  and 
)(wyy = .  To simplify our analysis, we will find it useful to define the unit cost of local production 
as  L
I wac ≡ so that we can write the firm’s chosen output as  )( icy and its corresponding profits 


























utility function,  ),( yxU .  Since expenditure must equal income we have: 
ݔ ൅ ݌௬௜ ݕ௜ ൌ ݓ൫ܮ௡ ൅ ܮ௜൯ ൅ ߩܶ െ ܵ 
if the firm invests and: 
ݔ ൅ ݌௬௫ݕ௫ ൌ ݓሺܮ௡ ൅ ܮ௫ሻ ൅  ߩܶ ൅ ݐݕ௫ 
if the MNE serves the home market through exports.  Substituting these into equation (1), and using 
ܿ௜ ൌ ߙ௅ݓ and the definition of consumer surplus, one obtains: 
ܹ௜ ൌ ܥܵ൫ܿ௜൯ ൅  ߩܶ ൅ ݓܮ௡ ൅  ܿ௜ݕ൫ܿ௜൯ െ ܵ 
And 





∆ܹ ؠ ܹ௜ െ ܹ௫ ൌ ܥܵ൫ܿ௜൯ െ ܥܵሺܿ௫ ൅ ݐሻ ൅  ܿ௜ݕ൫ܿ௜൯ െ ݐݕሺܿ௫ ൅ ݐሻ 
or,  more simply, 









































absence of subsidies, quite trivially, the MNE invests if and only if ܿ௜ ൑ ܿ௫ ൅ ݐ .  In the presence of 
subsidies, we cannot avoid comparing profit levels.  The MNE invests if and only if: 
ߨ൫ܿ௜൯ െ  ܵ ൒ ߨሺܿ௫ ൅ ݐሻ 
Let us define t* as the optimum tariff/subsidy when FDI is not possible.  Hence, t* is the usual 
“optimum tariff” of the trade literature.  Formally, we have: 




























௜  such that FDI is socially desirable if and only if ܿ௜ א ሾmax൫0, ܿ௅





























For ܿ௜ ൏ ܿ௫ ൅ ݐכ, FDI is somewhat more efficient than exports, so that a tariff equal to t* or even 
somewhat below would be jumped.  From Lemma 1 we know that FDI is socially preferred to the 
best possible export regime as long as ܿ௅
௜  ൑ ܿ௜ ൏ ܿ௫ ൅ ݐכ so that the optimal trade policy is to set 
tariff ݐ ൒ ݐ௦ ؠ ܿ௜ െ ܿ௫ and the MNE chooses to invest.  For ܿ௜ ൑ ܿ௅
௜  on the other hand, FDI is socially 
undesirable.  Still, with t = t*, FDI would occur since ܿ௜ ൏ ܿ௫ ൅ ݐכ.  The only way for the government 
to prevent FDI is then to set a low enough tariff, namely ݐ ൏ ݐ௦ ؠ ܿ௜ െ ܿ௫.  However, departing from 
the optimal tariff t* also lowers the attractiveness of the export regime.  Which of these two 
opposing effects dominates?  At t = ts, we have ∆ܥܵ ൌ 0 and ݕሺܿ௫ ൅ ݐ௦ሻ ൌ  ݕ൫ܿ௜൯ so that ∆ܹ ൐










ݐ ൒ ݐ௦ ݂݅ ܿ௫ ൅ ݐכ ൏ ܿ௜ ൑ ܿு
























































∆ ଵܹ ൌ  ଵܹ
௜ െ ଵܹ


























from the point of view of the country as a whole.  If ܿ௜ ൒  ܿ௫ ൅ ݐ, then, the price of y is higher under 
FDi and both externalities are negative.  Hence, we have ∆ܹ െ ∆ ଵܹ ൏ 0 and state 1’s incentives to 


















௜ ሿ, we have ݐ ൐ ݐ௦ ؠ ܿ௜ െ ܿ௫, ܵ ൌ
0 and the MNE chooses to invest.   

























































































S x ++−+−=    
sS , on the other hand, is the maximum subsidy that a state is willing to pay to “steal” the MNC 
away from another state given that the MNE will invest in one of the N states.  We have: 











x ctcS ππ −+=  
16 
 
Assumption 3:  maxS and  )(
iis cycS = are quasi‐concave in  ic for all  ],0[ ci cc ∈ where  cc is such 




isi cScS and  )(min
icS are such as described in figure 4.  
In other words: 
a.   ],0[)()( max c






i cccS ∈∀≥ and  ],,[[,0[0max ciHHiLLi ccccS ∪∈∀<  with  iHHiHiLiLL cccc <<< . 
c.   )(min
icS is increasing in  ],0[ c
ii ccc ∈∀  
d.   ttcS x ∀=+ 0)(min  
e.  There exists one and only one value of  ],[ iH
i
Lf ccc ∈ such that .0)()( maxmin >= ii cScS  
Proof:  See appendix 
We can now determine the equilibrium of the bidding game for all values of  ic : 
1. First consider  ],0[ *tcc x
i +∈ so that  0min <S .  This means that FDI occurs regardless of 
the level of subsidy offered by the states.  Since FDI occurs anyway, the relevant maximum 
subsidy is  sS , in other words, the maximum subsidy a state is willing to offer to “steal” the 
firm away from another state.  Hence, the equilibrium subsidy is  sSS =*  and FDI occurs. 
2. For  ],] * cx
i ctcc +∈  we have  0min ≥S .  Moreover,  maxSS s > (in other words, 
))( tctyCS x +<Δ :  since the net effect of FDI on tariff revenues and consumer surplus is 
negative, states are willing to bid more to “steal” the MNE from another state than to attract 
it to the country in the first place. 
a. For  ],,] fx
















b. Define  msc as the value of 
ic such that  sSS =min .  Then, for  ],] msfi ccc ∈ , we have 








minmax SS < . 
c. For  ),max(, maxmin SSScc
s
ms





i cc <≤ each 
state bids  sS and FDI occurs.  If the unit cost of local production is sufficiently high (in other words, 
)ms
i cc ≥  FDI does not occur and no subsidy is paid in equilibrium.  For intermediate levels of the 
unit cost of local production (in other words,  ms
i



























)()()( *** tcyttcCScCSSWW xx
is
N +−+−=−Δ≡Δ .   
Clearly,  NWΔ is decreasing in  ic .  This is because the “competitive” subsidy,  sS completely 
dissipates the employment benefits of FDI so that  ic only affects the equilibrium price and, thus, 
consumer surplus.  Hence, under our maintained assumption 2 that ܥܵሺ0ሻ െ ܥܵሺܿ௫ ൅ ݐכሻ െ










values of  ic  (in other words,  ))( *tcc f
i < , subsidised FDI occurs in equilibrium although it is harmful 



















illustrated in figure 6, which is drawn for an arbitrary initial tariff t.  First notice that  )( iis cycS =













undesirable subsidised FDI occurs.  In other words, for a value of  ic a little above  )(tc f , a higher 
tariff could actually change the equilibrium from one with no FDI to one where socially undesirable 
subsidised FDI occurs.  For t>t*, on the other hand, the effect of a tariff increase on  Fc is a priori 













that, for  ic close enough to  *)(tc f , setting a tariff slightly below t* would improve welfare.  This 
slightly lower tariff is enough to shift  fc to the left so that FDI is no longer an equilibrium in the 













By the definition of t* as the traditional “optimal” subsidy.  Hence, since we had  0*))(( <Δ tcW f , a 
switch from FDI to exporting must be socially beneficial. 
One can also establish that this policy of setting t low enough to avoid subsidised FDI becomes less 










i cc > but prefers 
not to interfere with FDI for  s
i cc ≤ .  We can now summarise these results in a proposition and in 
figure 7. 
Proposition 6:  Define  )(0 ict such that  )( 0tcc f
i = .  If FDI is very efficient, i.e.  si cc < , the optimal 
trade policy is to set  0tt ≥ so that subsidised FDI occurs even though it is neither socially nor locally 
desirable.  For less efficient FDI, i.e.  *)](,] tccc fs





Figure 8 shows the optimal tariff as a function of ci.  We have  ε−= **))((0 ttct f as the federal 
government lowers its tariff just enough to discourage subsidised FDI.  Since cF is an increasing 




21 We have  )()()( isiiii cCSScyccCSW =−+= which is decreasing in  ic . 





)0()0()()((1)( 0000 +=+++++ ππ .  At  xct −=0 the LHS is smaller than the 
RHS.  Since the LHS is decreasing in t, this implies that  x











i cc ≤ .  With 
decentralised bidding, FDI occurs for all  s
i cc ≤ .  Our first task is therefore to rank  fc and  sc . 
















)()( isx ctc ππ =+ , in other words  xis cct −= .  For values lower than  fc but greater than  sc  the 
optimal tariff under competitive bidding is  0t such that  0)()( 0 =−−+ six Sctc ππ .  Clearly, we 
have  stt <0 for all  0>ic .  Finally, for  si cc ≥ the optimal trade policy with competitive bidding is 































































i cc > , the 
central government avoids FDI anyway by setting a low enough tariff (in other words,  stt = ).  
Hence, as long as  maxt is not too low, its only effect is to force lower equilibrium tariffs over the 

































































































































































0*)(*)(*)()( =+−++−=Δ tcytcyctcCScCSW xxiiLxi depend on  ic .  Hence, assumption 1 
that  )()( iii cyccCS + is quasi‐concave in  ic  guarantees that  WΔ  intersects at most twice with the 
horizontal axis.  We know that this expression must be negative for  ic large enough as  )( icCS





H ctcc +∈  Moreover, assumption 1 guarantees that  iHc  is the only 
intersection to the right of  *tcx + .  The other possible intersection, which would define  iLc , must 
lie to the left of  *tcx + and can only occur for a positive value of  ic if the intercept of  WΔ at zero is 
negative, in other words if  0*)(**)()0( <+−+− tcyttcCSCS xx . 
10.2  Proof of Lemma 2 
i














0*)(*)(*)()( =+−++− tcytcyctcCScCS xiHiHxiH  




.0)](*)(*_*)([1max >−++−= iHxx cCStcyttcCSN
NS  Is this enough to induce the firm to 
invest?  In other words is maxS greater or equal to  )(*)(
i
Hx ctc ππ −+ ?  Notice that the answer is 




















)(*)( ix ctc ππ −+ is increasing in  ic . So, if the subsidy was not sufficient for  iHi cc = , neither will it 
be sufficient for larger values of  ic . 
10.4 Proof of Lemma 4 
a.  Under assumption 2,  .0)()()0( <+−+− tctytcCSCS xx  Since the expression 
)()()( tctytcCScCS xx




S ∀<++−+−≡ )()()(max . 
b.  Because of assumption 1,  maxS intersects the horizontal axis at most twice.  Assumption 2 implies 
that  cWS ∀Δ≥max .  Finally,  0)0(max <S and  0)(max <ccS .  Hence, since  WΔ  intersects the 









LL cccc <<<<0 . 
c.  )(min
icS is defined as  .0)()( min =+−+ tcSc xi ππ  Hence,  0)('min >−= ii cdc
dS π . 
d.  .0)()()(min =+−+=+ tctctcS xxx ππ  
e.  From steps (c) and (d), any intersection between  minS and  maxS , occurring for positive values of S 
must occur for  .tcc x






dH ++= )(')(')(1( π .   )()( ii cEcCS π++ is the area under the demand curve to 
the left of the monopolist’s output.  With downward sloping marginal revenue, this area decreases 
as  ic increases.  Since  0)( <icCS , this also implies that  0<idc
dH
.  As  0*)( >+ tcH x  and 







)()()( =++−++−+− fxffxxf ctccycN
tctytcCScCS ππ so that, defining tariff 



























Let us first show that Num is positive.  First, notice that  )()( tcTtcCS xx ++++ π is just the area 
between the demand curve and  ic up to  )( tcy x + .  With decreasing marginal revenue (implied by 
the second order conditions of the MNE’s profit maximisation problem), this area must decrease as
tcx + increases, hence  0)(')(' <++++ tcdt
dTtcCS xx π .  Since  0)(' <+ tcxπ , the previous 




π so that  .0>Num  Now let us 




0<D .  Also,  RypcyccyccS iiiiis ==+=+ )()()()()( ππ , where R is the total revenue of the 



























0)())(()())(( 000 ≡−+++ ssxssx cCSctcyctctcCS . 
Now, let us evaluate this expression at  *tcc xs += .  We get: 
*)(*))((*)(*))(( 000 tcCStctcytcttctcCS xxxxx +−++++++ . 





positive and, therefore,  *tcc xs +< .  Since we already know that  iHx ctc <+ * , we must have 
i
Hs cc < . 
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